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Seit dem Anfang Dezember des vorigen 
Jahres iſt an der Berliner Börſe, wenn auch 
vorläufig in beſchränktem Umfange, der amt 
liche Verkehr wieder eröffnet. Mit teils ge- 
ringen, teils ſehr weſentlichen Beſchränkun 
gen: Die Börſenzeit iſt erheblich gekürzt, 
amtliche Notierungen ſind nur für Aktien 
werte zugelaſſen und die amtlich notierten 
Kurſe dürfen nicht allgemein veröffentlicht, 
die Kurszettel vielmehr nur den Bankiers 
zugänglich gemacht werden. Und dieſen Ban 
kiers ift es als Pflicht geboten, ihrer Mund 
ſchaft nur auf Anfragen die Kurſe beſtimmter 
angefragter Papiere mitzuteilen. 
ſtimmungen find in der Abſicht er- 
dacht worden, die Spekulation einzu- 
ſchränken. Die Regierung hatte einerſeits 
eingeſehen, daß ſie den trotz aller Verbote 
üppig gedeihenden freien Verkehr nicht wieder 
aufheben konnte, und wollte ihn nun anderer 
ſeits in amtliche Bahnen lenken, ohne aber 
ihn zur befürchteten Zügelloſigkeit ausarten 
zu laſſen. Ich will hier gar nicht unter 


ſuchen, ob fie mit ihren Verordnungen den. 


richtigen Weg beſchritten hat. Aber der Hin- 
weis ſcheint mir doch auf alle Fälle nötig, 
daß das Verbot der Kursveröffentlichungen 
durchaus nicht geeignet iſt, die ſpekulative 
Betätigung zu hemmen. Im Gegenteil be- 
ſteht ſicher eher die Gefahr, daß, wie es 
bei ſolchen Vorſchriften leider immer der 
Fall zu ſein pflegt, gerade die ſoliden und 
beſonders gutgläubigen Elemente geſchädigt 
werden. Der Spekulant, der in der jetzigen 


Dieſe Be⸗ 


Zeit des neugeſchaffenen aufgedunſenen 
Reichtumes cher häufiger als früher iſt, weiß 
ſich die Kenntnis der Kurſe zu verſchaffen. 
Er lungert, wenn es ſein muß, den ganzen 
Tag bei ſeinem Bankier oder in ſeiner 
Wechſelſtube herum. Er fragt nach jedem 
einzelnen Papier und bekommt den einzelnen 
Beſcheid. Aber der ruhige Kapitaliſt, der 
den Tag über mit ernſten Dingen beſchäftigt 
iſt und in Friedenszeiten gewohnt war, 
abends in der Zeitung ſein Kursblatt durch⸗ 
zuleſen, vielleicht auch Tauſende von den 
Männern, die draußen an der Front ſind 
und dieſes oder jenes Papier beſitzen, er⸗ 
fahren die wichtigen Veränderungen ihrer 
Vermögensbeſtandteile entweder gar nicht 
oder unter erſchwerenden Umſtänden erſt 
dann, wenn die Kenntnis für ſie keinen 
Wert mehr hat. Gerade die Verheimlichung 
der Kursnotizen iſt von dem Standpunkt 
aus verfügt worden, daß der Umlauf von 
Kurszetteln unnötige Bewegung in den 
Wertpapiermarkt bringt. Ob es im volks⸗ 
wirtſchaftlichen Intereſſe angebrachter iſt, 
die Verkäufe von Wertpapieren dadurch ein- 
zuſchränken, daß die Beſitzer nicht rechtzeitig 
von den Kursſteigerungen erfahren, und daher 
vielfach die einzelnen Papiere ins Unermeß⸗ 
liche ſteigen und die Kapitalumſatzwerte ſich 
erhöhen zu laſſen, erſcheint mir doch recht 
fraglich. Infolge des Verbotes der unauf— 
geforderten Mitteilung von Kurſen an die 
Kundſchaft ift es heute doch fogar den fad- 
kundigen Beratern ganz unmöglich, den Be- 


ſitzern von Wertpapieren die Mitteilung zu 
machen, daß ein ihnen gehöriges Effekt be⸗ 
ſonders im Kurſe geſtiegen iſt und daß ſie 
gut daran tun, es jetzt zu verkaufen. Dem 
ganzen Kursverbot liegt nach meiner Auf⸗ 
faſſung allerdings unausgeſprochen eine 
völlig veraltete Auffaſſung vom Charakter 
der Kapitalsanlage in Aktien zugrunde. Man 
glaubt bis weit in manche Kreiſe der Praktiker 
hinein, daß die Kapitalanlage in Aktien ſich 
nach demſelben Grundſatz vollzieht wie die 
Anlage in Rentenwerten. Daß z. B. der 
Kapitaliſt eine Aktie weſentlich wegen der 
Verzinſung kauft, die ihm der Dividenden⸗ 
bezug gewährt. Das iſt aber durchaus nicht, 
wenigſtens nicht im Durchſchnitt, der Fall. 
Jeder Aktienerwerber iſt Spekulant. Er 
ſpekuliert auf den Kursgewinn. Und die 
Dividende hat in den allermeiſten Fällen für 
ihn nur den Wert, daß die tatſächlich mehr 
ausgezahlte oder die zu erwartende höhere 
Dividende den Kurs ſteigert. Er errechnet 
ſich alſo die Verzinſung ſeiner Anlage nicht 
nach der Rente, die ſein Papier ihm abwirft, 
ſondern nach dem Gewinn, den er aus dem 
Kurſe zieht, der ſich aus der Kapitaliſierung 
der erhöhten Rente ergibt. Nur dieſe 
Ausſicht reizt den Kapitaliſten zur Aktien⸗ 
anlage. Auf der durch dieſe Ausſicht Hervor- 
gerufenen Spekulation beruht jeder Aktien 
markt. Und ſolche Spekulation dämmt man 
durch kein Kurszettelverbot ein. Würde es 
gelingen, ſie vollkommen zu vernichten, ſo 
hätte man gleichzeitig jeden Aktienmarkt un⸗ 
möglich gemacht. 

Nun hat die Regierung aber auf der 
anderen Seite dem ſpekulativen Element ein 
Zugeſtändnis machen müſſen. Sie hat eine 
Lifte von vorläufig 45 Papieren, deren Gr- 
weiterungsfähigkeit grundſätzlich erklärt iſt, 
aus dem allgemeinen Rahmen herausge- 
hoben. Dieſe Papiere werden nicht zum 
üblichen Einheitskurs gehandelt, ſondern in 
ihnen ſind, wie es früher bei den Termin⸗ 
geſchäften üblich war, Umſätze zu ſchwan⸗ 
kenden Kurſen geſtattet. In dieſen Papieren 
ſind ſolche Umſätze nur in Beträgen von 
mindeſtens 5000 % in Berlin und 3000 M. 
in Frankfurt am Main geſtattet. Es handelt 
ſich hier aljo um eine Art von Erſatztermin⸗ 
geſchäften, wie ſie unter der Herrſchaft des 
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Börſengeſetzes ſich ſchon allgemein entwickelt 
hatte. Der Kundſchaft iſt dieſer Handel da- 
durch erſchwert, daß die Banken verpflichtet 
worden ſind, derartige Geſchäfte nicht auf 
Kredit auszuführen. Aber innerhalb der 
Börſenkreiſe kann natürlich beliebig auf 
Kredit gehandelt werden. Denn man kann 
niemand verwehren, daß er ſich von 
irgendwo Geld borgt und für dieſes Geld 


Papiere ankauft, zu deren Abnahme er 
ſelbſt die Mittel nicht beſitzt. In all 


dieſen Fällen handelt es ſich alfo ganz; 
direkt um einen Erſatz des Terminhandels. 
Denn das Termingeſchäft iſt ja nichts weiter 
als diejenige Kategorie des Kreditgeſchäftes, 
die auf dem höchſt vollkommenen börfen- 
techniſchen Wege geſchloſſen wird. Jedes Ver 
bot, techniſch vollkommene Geſchäfte abzu⸗ 
ſchließen, führt naturgemäß dazu, daß nicht 
etwa die Geſchüfte überhaupt unterbleiben, 
ſondern daß ſie ſich weniger vollkommener 
Formen bedienen. Die geringere Vollkommen 
heit der Form wird gewöhnlich darin ihren 
Ausdruck finden, daß die Schwankungen 
größer und unausgeglichener find als bei 
Anwendung der vollkommenen Form. Das 
hat ſich auch ſchon bei der jetzigen Neu 
regelung gezeigt. Aber am ſtärkſten und un- 
vermittelſten waren dieſe Schwankungen doch 
bei der Mehrzahl jener Papiere, für welche 
weiter der an der Berliner Börſe bis⸗ 
her ſtets für Kaſſegeſchäfte übliche Gin- 
heitskurs gilt. Und um dieſen Einheits⸗ 
kurs iſt nun unter den Börſenleuten ſelbſt 
Streit ausgebrochen, ein Streit, der ſehr 


heftig geführt iſt. Die Mehrzahl der 
Börſenintereſſenten, darunter ſämtliche 
Berufsvereine, ſind bei der Regierung 


darum eingekommen, an Stelle des Einheits⸗ 
kurſes durchweg die ſchwankenden Kurſe treten 
zu laſſen. Nur wenige Börſenbeſucher haben 
in der Oeffentlichkeit die alte hergebrachte 
Form des Kaſſabörſenhandels in Berlin ver. 
teidigt. Ihre Gründe find teilweiſe voll 
kommen beiſeite zu ſtellen. Zumal der Hin- 
weis darauf, daß gerade der Einheitskurs 
die Berliner Börſe groß gemacht habe. Das 
iſt übertrieben. Man könnte zur Stützung 
dieſes Einwandes allenfalls den Hinweis dar- 
auf heranziehen, daß beim Einheitskurs der 
Kunde am eheſten den Glauben hat, wirklich 
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reell von ſeinem Bankier bedient zu ſein. 
Denn da eben nur ein Kurs an jedem Börſen⸗ 
tage feſtgeſetzt wird, ſo kann dem Kunden kein 
anderer aufgegeben werden. Allein wenn 
man vom Glauben des Kunden abſieht, ſo iſt 
doch in tatſächlicher Hinſicht zu betonen, daß 
die Kommiſſionärpflicht, die durch das Geſetz 
dem Bankier ſehr eng umſchrieben iſt, den 
Kommiſſionär ja auch bei ſchwankender Kurs- 
lierung bindet, dem Kommittenten genau 
den Kurs aufzugeben, den er ſelbſt erzielt 
hat. Aber gerade das übergroße Vertrauen, 
bas nicht nur das Publikum ſondern auch die 
Regierung in der Mehrzahl ihrer Vertreter zu 
dem Einheitskurſe hat, läßt es angebracht 
erſcheinen, über diefe Notierungsform doch 
einmal ein offenes Wort zu reden. 
5 -r im Bericht der Börſenenquste⸗ 
ommiſſion, der das Datum des 11. No- 
We; 1893 trägt, befindet ſich ein Hin⸗ 
15 N die beſondere Zuverläſſigkeit des 
inheitskurſes. Da heißt es: „Die Kom⸗ 
miſſion „war der Anſicht, daß 
durch die Börſeneinrichtungen Sürsorge 
zu treffen iſt, nur ſolche Preiſe als Börjen- 
preiſe zur Notierung zu bringen, welche in 
der Tat der örtlichen Geſchäftslage des Ver 
175 gadh dent gemeinem Wert der Waren 
12 Das iſt TE im allgemeinen bet 
un: er Berliner Börſe für Kaſſageſchäfte 
Ymi 1 zur Einführung gelangten ſo⸗ 
8 en Einheitskurs der Fall. Bei dieſem 
ne gelten bie Geſchäfte als zu dem 
a urſe abgeſchloſſen, zu welchem auf 
auto rt Be a A Kaufs⸗ und Verkaufs⸗ 
die 15 ‚unter Berückſichtigung der bei 
5 p x fträgen gemachten Limiten die 
Mehrzahl derſelben zuſtande kommen kann. 
Nicht zuſtande gekommen find diejenigen Ge- 
ſchäfte, deren Limit außerhalb dieſes Kurſes 
liegt. Dieſer Kurs wird mit gutem Grund im 
allgemeinen als der der örtlichen Geſchäftslage 
des Verkehrs und dem Werte der Waren ent- 
ſprechende, alſo als der Börſenkurs, angu 
ſehen ſein, da er den Anfichten der meiften 
Verkäufer und Käufer über den Wert der be- 
treffenden Effekten, wie ſolcher in den Li— 
Miten zum Ausdruck gelangt ift, entſpricht“. 
Wenn man für die Bildung dieſer Einheits⸗ 
kurſe die Beſtimmungen zugrunde legt, die 
auf dem Papier d. h. in der Börſenordnung, 


für ihr Zuſtandekommen getroffen find, jo 
iſt das Vertrauen in die Vorzüglichkeit dieſer 
Notierungen durchaus gerechtfertigt. Aber in 
der Praxis nehmen ſich die Dinge doch weſent 
lich anders aus. Die Intereſſenwahrung für 
den Kunden durch den Bankier iſt m. E. beim 
ſchwankenden Kurs außerordentlich viel 
leichter als beim Einheitskurs. Er kann beim 
ſchwankenden Kurs jede Schwankung benutzen. 
Er kann bei vorübergehender Konjunktur 
Limite viel eher im Laufe eines Börſentages 
ausführen als beim Einheitskurs. Er kann vor 
allem aber das Geheimnis ſeines Kunden voll 
kommen für ſich behalten. Er kann ſtunden⸗ 
fang ſelbſt im Markte ſtehen oder feine Be- 
auftragten dort aufſtellen, ohne daß jemand 
erfährt, welche Aufträge er auszuführen hat. 
Anders beim Einheitskurs. Entweder über- 
gibt er ſeine Aufträge den amtlichen Ma⸗ 
lern. Dann iſt er ſein Geheimnis und das 
ſeines Kunden los. Die Maklerangeſtellten 
und deren Freunde erfahren von beſonders 
intereſſanten Aufträgen. Und ſelbſt der ge- 
riſſenſte Börſenkommiſſar, der ſich hinter 
die Makler ſtellt, wenn diefe die Kurſe feſt⸗ 
ſetzen, kann gar nicht unterſcheiden, wieviel 
von den Kauf- oder Verkaufaufträgen, die 
ganz harmlos im Maklerbuch aufgeſchrieben 
ſtehen, verkappte Orders ſind von Makler 
angeſtellten und deren Freunden, die ſie durch 
ihre Bankiers an den Makler bringen ließen. 
Der Makler kann günſtige Kursnotierungen, 
d. h. ſolche, bei denen er einen möglichſt 
großen Teil ſeiner Aufträge zur Ausführung 
bringen will, gar nicht notieren, ohne über 


den Stand des Maklerbuches diejenigen 


Börſenhändler oder Emiſſionsbanken zu 
unterrichten, die an den betreffenden Papieren 
ein beſonderes Intereſſe haben und täglich 
deren Kurſe regulieren. Dieſe machen ſich 
natürlich die Kenntnis der Maklerbücher zu- 
nutze. Sie wollen nur teuer ihre Ware Her- 
geben oder billig neue Ware aufnehmen. 
Wenn nun aber der Bankier, um das Jnter- 
eſſe ſeines Kunden beſonders gut zu wahren, 
ſelbſt zur Maklerſchranke geht, um an der 
Kursfeſtſetzung mitzuwirken, ſo wird allen 
Umſtehenden fein Intereſſe ſehr bald klar, und 
der Chor der Tageshändler wird ſein Limit 
je nach Lage der Dinge zum Schaden ſeines 
Kunden unterbieten oder überbieten. Wer 


ſelbſt einmal an der Börſe gehandelt hat, 
wird mir beſtätigen, daß man ihon ganz 
abgefeimte Kunſtgriffe anwenden muß, um 
an der Maklerſchranke das eigene Intereſſe 
den neugierigen Tagesſpekulanten wirkſam 
zu verſchleiern. 

Trifft das alles ſchon bei getreuen Ban- 
fiers zu, jo noch in viel höherem Maße bei 
ſolchen, die auf dem Rücken des Kunden 
ſpekulieren wollen. Der Einheitskurs und die 
Art ſeiner Feſtſetzung bietet in reichſtem 
Maße die Möglichkeit, den Kunden zu hinter 
gehen und die Ausführung ſeines Auftrages 
mit eigenen Spekulationen zu verquicken. 
Und das Gefährlichſte dabei iſt gerade, daß 
der Kunde darüber gar keine Kontrolle hat, 
ſondern ſich im Gegenteil ſicher geborgen 
glaubt, weil der einmal zuſtande gekommene 
Einheitskurs ihm aufgegeben werden muß. 
Wie er aber zuſtande gekommen iſt, das ent⸗ 
zieht ſich eben vollkommen ſeiner Kenntnis. 

Der Einheitskurs iſt ſchon im Frieden 
ein höchſt bedenkliches Inſtrument geweſen. 
Er iſt es im Kriege natürlich noch mehr. 
Denn er war immer gut oder ſchlecht, je 
nachdem er von geſchickten und uneigen 
nützigen oder von unfähigen und intereſſierten 
Maklern gemacht wurde. Im Kriege aber 
gehört namentlich bei der ſehr verkürzten 
Börſenzeit eine beſonders große Geſchicklich⸗ 
keit zur guten Feſtſetzung dieſes Kurſes. 
Und wenn, wie in einem Fall ausgeführt 
wurde, ein Makler, der nur zwölf Papiere zu 
notieren hatte, dabei mehr als 2000 Wider- 
ruflimite berückſichtigen mußte, ſo iſt dieſe 
Arbeit noch dazu bei den unzulänglichen 
Arbeitskräften im Kriege überhaupt gar 
nicht ordentlich zu leiſten. Dazu kommen 
andere Nachteile, die dem Einheitskurs an- 
haften. Der größte davon iſt der, daß er zu 
einer ganz beſtimmten Minute des Tages 
feſtgeſetzt wird. Ereigniſſe, die auch nur 
wenige Sekunden nach der Kursfeſtſetzung 
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eintreten, können nicht mehr berückſichtigt 
werden. Während der bewegliche Kurs dem 


Fungibilitätsprinzip der Börſen dadurch 
Rechnung trägt, daß zu jeder Minute 
während der Börſenzeit gehandelt und 


jedes Ereignis ausgewertet werden kann, 
ragt der Einheitskurs als ſtarres Rudi⸗ 
ment früherer Marktperioden in die be 
wegliche Erſcheinungswelt moderner Börſen 
preisbildung hinein. Die Folge davon iſt 
natürlich, daß in bewegten Zeiten die 
Kursdifferenzen von einem Tag zum anderen 
groß find und fim ſchroff und unvermittelt 
gegenüberſtehen, und daß jede Veränderung 
in der Konjunktur der Papiere in der Häufung 
der Aufträge nach einer Richtung zu be⸗ 
ſonders exorbitanten Erſcheinungen führt. 

Trotzdem wäre es falſch, den Einheits⸗ 
kurs vollkommen Zu verwerfen. Er iſt bei 
Unternehmungen mit kleinem Aktienkapital 
eine durchaus geeignete Notierungsform, 
wenn man ihn mit Sicherheitskautelen um 
gibt. Dazu rechne ich insbeſondere die vor 
herige Ankündigung bevorſtehender Schwan⸗ 
kungen nach oben oder unten an den Makler- 
tafeln, die Vorſorge, daß der Kurs bei ſtarken 
Schwankungen infolge kleiner Umſätze nicht 
notiert, ſondern geſtrichen wird, und vor 
allem, daß bei Strichnotizen im Kurszettel 
erkennbar gemacht wird, aus welchen Grün 
den die Streichung erfolgte. Aber ſowie der 
Umſatz in einem Papier über ein gewiſſes 
Maß hinausgewachſen iſt, muß meines 
Erachtens zur ſchwankenden Kursnotierung 
übergegangen werden. Und nach dieſer 
Richtung hin ſollte die Regierung auch eine 
Reform eintreten laſſen. Sie ſollte ſorgſam 
prüfen, durch welche Papiere der Kreis der 
ſchon jetzt ſchwankend notierten Werte er 
weitert werden könnte. Dieſe Prüfung wird 
eine ſtattliche Zahl ergeben. Für ſie ändere 
man ohne allzu viel Bedenken und mög- 
lichſt ſchnell die Notierungsform. 
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Uebergangswirtſchaft. 


XIX (Schluß) !“). 


„Aus dem oben Geſagten ergibt ſich mit einer 
gewiſſen Selbſtverſtändlichkeit die Grundlinie für die 
zukünftige Organiſattion der Uebergangswirtſchaft: der 
Staat legt entweder die beſtehenden Erzeugervereini— 
gungen zugrunde und weitet ſie zu Zwangsorgani⸗ 
3 aus, die den ganzen Beruf umfaſſen, oder 
i . neue Organiſationen für ſolche Branchen, 
3 enen | bisher Organiſationen nicht beftanden 
Den. Es ijt ſehr wahrſcheinlich, daß die letzten 
Fälle ganz ſelten ſein werden. Denn, wie hier 
betont werden foll, bezieht fih ja die ſtaatliche 
Zwangswirtſchaft während der Uebergangszeit nur 
auf ganz beſtimmte grundlegende und ins Große 
gehende Erwerbszweige, während um nebenſächliche 
. die Geſetzgebung ſich gar nicht zu 
ann braucht. Und zwar trifft das ſowohl bei 
1 Ausfuhr, als bei der Produktion ſelbſt zu. Die 
1 dieſer Zwangsorganiſationen muß ſo ſein, 
85 ſie als Selbſtverwaltungen im weiteſten Sinne 
et Es wird ſich nicht vermeiden laſſen, 
A ER mit einer gewiſſen autokratiſchen Ge— 
ae Be werden. Aber dieſer Gewalt ſteht 
Pe Ta ufſichtsrecht des Staates und das Bes 
Ta recht der Intereſſenten an dieſen als auch 
das Mitbeſtimmungsrecht der Branchemitglieder 
gegenüber. Als Grundform für den Aufbau der 
Organisation dürfte es ſich allgemein empfehlen, die 
Intereſſenten innerhalb Preußens nach Provinzen, 
en Preußens nach Provinzen zu— 
A offen, Die lokalen Organiſationen 
Bart eſten als Vereine mit ſelbſtgewählten 
10 ſtanden aufgebaut ſein. Die preußiſchen Organi— 
P A bilden wieder einen Landesverband, an 
L a ein vom preußiſchen Delegiertentag ge- 
Lale va tritt. Die Vorſtände ſämtlicher 
15 ae bilden gemeinſam den großen Rat, 
Beirat 2 . Rat wählt den Vorſtand und den 
jatit E 1 885 Neben dieſen Vereinsorgani— 
Antrag r Beratung, der Beſchlußfaſſung, der 
. Ab 9, der Beſchwerde und der Stellung 
3 „JNuüngsvorſchlägen dienen, gehen die eigent⸗ 
lich kaufmännischen Organiſationen einher. Die kauf⸗ 
männiſche Produzentenorganiſation wird ſich in 
ihrer Organiſationsform der üblichen Kartell- 
organifation anſchließen. Dagegen werden die 
Einkaufs organisationen (denen ja vielfach die gleichen 
Unternehmungen angehören wie den e 


Kartellen) a 
beiten au re 3 £ ] nt 
In Bel genoſſenſchaftlicher Grundlage errichtet. 


a Arbeitsmethoden ändert 
nichts gegen heute, 


intereſſe der Privatun 
kundige Leitung lieg 


ſich alſo durchaus 
Es bleibt weiter das Profit⸗ 
ternehmer maßgebend. Die ſach⸗ 
t unverändert in den Händen 

) Siehe Puntus 19 S 
290, 323, 345, 363, 388, mie 2 
524 und 1918 Seite 9 und 22 F 


ite 22d, 252, 280, 


455, 473, ASA 497, 513, 


von Fabrikanten und Kaufleuten, nur daß der Staat 
durch das Aufſichtsrecht die Möglichkeit hat, Dem 
Profitintereſſe Grenzen zu ſetzen und das Allgemein- 
intereſſe zu wahren. Wo während der Uebergangs⸗ 
zeit ſleuerliche Intereſſen wahrzunehmen find, können 
die Zwangsorganiſationen zu Steuerträgern unter 
Haftung für den Steuerertrag beſtellt werden. 


Eine der wichtigſten Aufgaben der Uebergangs⸗ 
wirtſchaft wird darin beſtehen, dem Grundſatz der 


Sparſamkeit zur Durchführung zu verhelfen. Und 
zwar Sparſamkeit nach zwei Richtungen hin. Zus 


nächſt im Intereſſe der Verminderung der Pro— 
duktionskoſten und zur Verhütung der Verſchwendung 
menſchlicher Arbeit. Das heißt alſo, es wird darauf an⸗ 
kommen, das höchſte Maß von Produktivi⸗ 
tät zu erreichen. Unter anderem taucht dabei hier 
Wieder das von mir früher bereits behandelte Problem 
der Ueberführung der Kriegsfabriken in die Friedens⸗ 
induſtrie auf. Wie ich bereits betonte, ſind während 
der Kriegszeit eine ganze Reihe von Fabriken ge- 
gründet worden, bei deren Entſtehung allein der 
Grundſatz der Kriegswirtſchaft ausſchlaggebend war, 
ſoviel kriegsnotwendige Ware wie nur irgend möglich 
herzuſtellen. Es kam dahei nicht darauf an, ob dieſe 
Fabriken im eigentlichen Sinne rentabel waren und 
ob die Waren, die ſie herſtellten, nur zu verhältnis⸗ 
mäßig teuren Preiſen erzeugt werden konnten. Im 
Kriege gilt eben die Ware alles, der Preis nichts. 
Bei der Nückkehr in den Friedenszuſtand aber würden 
ſolche Fabriken, die nach den Grundſätzen der 
Friedenswirtſchaft nicht rentabel arbeiten können, 
entweder ſofort verkrachen oder ſie müßten, wenn ſie 
in die Kartelle aufgenommen werden, deren Preis- 
niveau von vornherein ungünſtig beeinfluſſen. Ueber 
die Rentabilität ſolcher Fabriken zu befinden, wird 
aber jofort dann febr wichtig werden, wenn die Zu- 
teilung der Nohſtoffe an dieje in Frage kommt. 
Daß über eine fo ſchwierige Frage nun etwa ſtaat⸗ 
liche Juſtanzen entſcheiden ſollten, halte ich für 
vollkommen ausgeſchloſſen. Darüber können nur die 
Sachverſtändigen des betreffenden Gewerbezweiges 
ſelbſt zutreffend urteilen. Und es wird nun Sache der 
einzelnen Organiſationen ſein, die Lage der betreffenden 
Unternehmungen von Fall zu Fall zu prüfen. Dabei 
wird im Falle der Uebernahme ins Kartell zu unter⸗ 
ſuchen fein, ob eine einzelne Fabrik für ſich allein 
weiter beſtehen oder ob fie in Angliederung an 
bereits vorhandene Unternehmungen durch Möglich⸗ 
keiten, die ſich aus der Arbeitsteilung ergeben. 
rentabler zu arbeiten vermag. Und wenn die Ueber- 
nahme einer Fabrik überhaupt abgelehnt werden 
muß, weil 3. B. die Frachtverhältniſſe nicht herzu⸗ 
ſtellen ſind, die notwendig erſcheinen, jo wird über- 
legt werden mijjen, ob und in welchem Amfange Ent⸗ 
ſchädigungen an den Beſitzer zu gewähren ſind. Iſt 
eine Fabrik erſt während Kriegszeit angelegt worden, 


und hat fie durch ihre Gewinne während der Kriegs⸗ 
arbeit die Möglichkeit gehabt, ihren Betrieb voll⸗ 
kommen abzuſchreiben und liegt andererſeits volks⸗ 
wirtſchaftlich keinerlei Grund für ihre Erhaltung vor, 
ſo iſt nicht einzuſehen, weshalb ihr irgend eine 
Entſchädigung noch nachträglich gewährt werden 
ſollte. Wenn man mit all dieſen und ähnlichen 
Aufgaben die Selbſtverwaltung der Unternehmer bes 
traut, ſo wird man zweifellos am ſachkundigſten 
die Aufgaben erfüllen, welche bei der Veberführung 
der Kriegsproduktion in die Friedensproduktion ent⸗ 
ſtehen. 

Aber auch ſonſt wird gerade für die Erreichung 
des volkswirtſchaftlich notwendigen Produktivitäts⸗ 
grades dieſe Art von Zwangskartellierung die aller⸗ 
beſten Dienſte leiſten. Schon vor dem Kriege machte 
ſich in den Kartellen die Tendenz der Weiterbildung 
zum Truſt bemerkbar. Das Kartell iſt die ver⸗ 
tragsmäßige Zuſammenfaſſung einzelner ge⸗ 
trennt arbeitender und getrennt geleiteter 
Unternehmungen zum Zwecke der Wahrung 
des Unternehmerprofits. Die Kartellform ſtellt ſich 
aber zur Durchführung dieſer Intereſſen als eine 
recht primitive Form dar. Denn es kann den Profit 
nur in der Weiſe ſchützen, daß es die Preiſe aufrecht 
erhält oder erhöht. Und zwar muß es, wenn es 
allen Intereſſenten Schutz gewähren will, ſeine 
Preiſe nach demjenigen Unternehmen richten, das 
unter den ungünſtigſten Produktionsbedingungen 
arbeitet. Infolgedeſſen liegt in jedem Kartell bei 
allen Vorteilen, die die Organiſation an ſich auch 
für die Allgemeinheit mit ſich bringt, doch die 
Tendenz zur Schädigung der Allgemeinheit infolge der 
ihm innewohnenden Tendenz zu hohen Preiſen. Von 
den hohen Preiſen der Kartelle profitieren natürlich 
am meiſten zunächſt die am beſten eingerichteten 
Unternehmungen. Denn bei ihnen wird die Span⸗ 
nung zwiſchen Produktionskoſten und Kartellpreis 
am größten ſein. Auf den erſten Blick erſcheint es 
daher ſo, als ob gerade die beſten Unternehmungen 
das größte Intereſſe am Kartell hätten. Aber wo es 
ſich nicht um reine Monopolartikel handelt, bei denen 
der Abſatz gegeben iſt, ſtellt ſich doch allmählich 
gerade bei den beſſeren Unternehmungen der Uebel- 
ſtand ein, daß die hohen Preiſe den Abſatz zurück⸗ 
halten und damit die weitere techniſche Verbeſſerung 
des Unternehmens hemmen. Infolgedeſſen ſind ge⸗ 
rade die ſtarken Unternehmungen immer mehr dazu 
übergegangen, die ſchwächeren aufzukaufen, um fo 
ihre Produktion auszudehnen und ihre Technik zu 
verbeſſern. Die Verbeſſerung der Technik geſchah 
vielfach auf dem Wege, daß man die neuerworbenen 
Arbeitsſtätten zu einer Umgruppierung der Pro⸗ 
duktion im Sinne beſſerer Arbeitsteilung benutzte. 
Und ſo wuchſen ſich denn innerlich einzelne Kartelle 
imnrer mehr in der Weiſe aus, daß ſie zur Zu⸗ 
ſammenfaſſung mehrerer Truſts wurden. 

Der Truſt iſt im Gegenſatz zum Kartell nicht 
mehr eine vertrags mäßige 
faſſung getrennt arbeitender 
die Zuſammenfaſſung einer wirtſchaftlichen Viel- 
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heit zu einer körperlichen Einheit. 
Die Direktionsgewalt ijt an einer Stelle zen⸗ 
traliſiert und damit hat dieſe Zentralſtelle vor 
allem auch die Möglichkeit gewonnen, die Produk- 
tionsbedingungen jeder in ihr zuſammengefaßten, 
Vielheiten beſtim mend zu beeinfluſſen. Darin liegt 
der außerordentliche Fortſchritt des Truſts gegen⸗ 
über dem Kartell. Das Kartell hat, wie oben geſagt, 
nur die Möglichkeit, ſeine Aufgaben durch Hoch⸗ 
halten der Preiſe zu erfüllen. And zwar weil es 
keinen Einfluß auf die Produktionsbedingungen der 
einzelnen ihm angeſchloſſenen Unternehmungen be- 
ſitzt. Der techniſche Fortſchritt iſt beim Kartell 
durch die Schutzmauer der hohen Preiſe alſo eher 
gehemmt. Ganz anders beim Truſt. Der Truſt kann 
nach zwei Richtungen arbeiten. Er kann natürlich 
auch, wenn er Monopolgewalt beſitzt, die Preiſe 
hochhalten. Er wird aber gleichzeitig auch den Pro⸗ 
fit dadurch zu vergrößern trachten, daß er die Technik 
verbeſſert und die Produktionskoſten herabſetzt. Ge- 
rade darin aber liegt der außerordentliche volts- 
wirtſchaftliche Fortſchritt der Truſtidee. Während 
das Kartell immer einen gewiſſen Ausbeutungs⸗ 
charakter trägt, iſt der Truſt in der Lage, den Profit 
der Unternehmer auf geſellſchaftlich nützliche Weiſe, 
nämlich durch Herabdrückung der Produktions und 
der Vertriebskoſten, zu vermehren oder zu erhalten. 

Dieſe unendlich fortſchrittliche Idee der Truſt⸗ 
organiſation wird ſich allmählich auch in den Zwangs⸗ 
organiſationen durchſetzen. Und der Staat muß, wo 
es nottut, gerade in ſolcher Richtung kräftig nachhelfen. 
Sind nämlich ein mal die Werke einer Branche zwangs⸗ 
mäßig zu Kartellen zuſammengeſchloſſen, ſo muß 
das Kartell auch die Gewalt bekommen, bis zu 
einem gewiſſen Grade über die einzelnen Pro⸗ 
duktionsſtätten zu disponieren und die Arbeit dort» 
hin zu verteilen, wo ſie am beſten und billigſten 
hergeſtellt werden kann. Es werden die Zwangs⸗ 
ſtillegungen, über die jetzt, weil ſie mit behördlicher 
Willkürlichkeit verfügt werden, ſo viel geklagt wird, 
dann von den Selbſtverwaltungskörpern der Indu⸗ 
ſtrie von ſich aus durchgeführt werden. Und dieſe 
Selbſtverwaltungskörper werden auch die nötige Spe⸗ 
zialiſierung anzuordnen vermögen. Nur auf dieſe 
Weiſe wird die deutſche Volkswirtſchaft zu jenem 
hohen Maße von Produktivität kommen, die wir 
brauchen, um uns von den Schäden dieſes Krieges 
zu erholen. 


Es bedarf keiner beſonderen Erwähnung, daß 
an ſo weitgehenden Dispoſitionsbefugniſſen der indu⸗ 
ſtriellen Selbſtverwaltungskörper auch die Ar- 
beiterſchaft in hohem Maße intereſſiert iſt. Schon 
im Krieg ift aus naheliegenden Gründen bei Stilla 
legungen und ähnlichen Maßnahmen die Vertretung 
der Arbeiterſchaft gehört worden. Und wir werden die 


Mitwirkung der Arbeiterverbände auch in der Ueber⸗ 
„ gangswirtſchaft nicht entbehren können. Abgeſehen 
von allem anderen ſind fie ſchon unter dem Geſichts⸗ 
Zuſammen⸗ 15 
Einheiten, ſondern A kämpfung 


höchſten Produktivität und der Be- 
jeglicher Verſchwendung heranzuziehen. 
Nicht nur im Kriege ſind Streiks von höchſter Ge⸗ 


winkel der 


— 


fahr. Wir können Arbeiterunruhen und Streiks 
auch in der Uebergangswirtſchaft nicht gebrauchen. 
Denn jeder Tag der Arbeitsruhe ſchädigt gerade in 
den Verhältniſſen, in denen wir uns dann befinden 
werden, die deutſche Volkswirtſchaft aufs ſchwerſte. 
Es muß deshalb darauf gedrungen werden, daß Ar- 
beitervertreter in den wichtigen Induſtrieorgani⸗ 
ſationen entweder direkt mitarbeiten oder mindeſtens 
von der Aufſichtsbehörde beratend herangezogen 
werden. Es wird ſich vermutlich jetzt noch mancher 
Unternehmer gerade gegen ſolche Maßnahme ſträu⸗ 
a Aber er follte ſich darüber klar fein, daß fie 
erſtens im volkswirtſchaftlichen Intereſſe unvermeid⸗ 
lich ijt, zweitens aber auch im ganz beſonderen Inter⸗ 
gig des Unternehmertums durchaus zu wünſchen iſt. 
Denn je mehr die Vertreter der Arbeiterſchaft ge⸗ 
zwungen ſind, ſich mit den Fragen der induſtriellen 
Technik zu befaſſen, deſto ſachlicher wird ihr Urteil 
und um ſo ruhiger, beſonnener und verantwort⸗ 
licher wird der Nat werden, den fie ihren Klaſſen⸗ 
genoſſen zu erteilen vermögen. 

Es liegt aus dem eben Dargeſtellten die 
Folgerung ſehr nahe, daß alfo auch die Ar- 
beiter in ähnlicher Weiſe wie die Arbeitgeber zwangs⸗ 
en: organiſtert werden ſollten. Ich Yaffe ganz 
© k 5 ob das in Arbeiterkammern geſchehen 
$ oder in der Gewerkſchaftsform. Ich will mich 
a auch gar nicht in den Streit einmiſchen, ob Ar— 
fur F kammern oder paritätiſche Arbeits kammern, 
Pa en Fall, daß man ſolche Formen wählen 
‚te, vorzuziehen find. Ich halte es nebenbei geſagt 
jedenfalls ſür beſſer, daß man die freie Entwicklung 
der verſchiedenen Richtungen der Gewerkſchafts— 
bewegung neben den Zwangsorganiſationen jeden- 
= fortbeftehen läßt. Aber es unterliegt keinem 
e daß eine Arbeiteroertretung, die mit fo 

ichtigen Aufgaben betraut ift, unter allem Uns 
ſtänden als die Vertretung der geſamten Arbeiterſchaft 
legitimiert ſein muß. Und es iſt mir ebenſo wenig 
Au lbeit, daß die Mitarbeit der organiſierten, 
Vorziterſchaft zum Heile aller Teile, die an der 

olkswirtſchaft intereſſiert ſind, nicht entbehrt wer⸗ 
en können. 
mi 55 Organiſation der Uebergangswirtſchaft wird 
nicht A 528 ich hier ausführlich dargeſtellt habe, 
W N ſein. Man wird an der land 
gaben EN ichen Produktion nicht vorüber— 
ee 3 And ich hege gar keine Scheu davor, 
ee ß die Landwirtſchaft durchgängig zu 
fe ie enſten Zwecken zwang mäßig ge- 
müßte Wau organiſiert werden 
Be U = anderen Seite wird es not=- 
1 N den konſu mgenoſſenſchaft⸗ 
— R anken in höherem Maße als bisher 
e put Maſſenartikel in Frage kommen. 
Erzeugniſſe te für die landwirtſchaftlichen 
Verbindung A pak für das Vieh, eine engere 
genoſſenſchaften . 2 landwirtſchaftlichen Produktiv⸗ 
Verbraucher berge Konfumgenoſſenſchaften der 
fungen ellen ſein. Die gegebene natürliche 

genoſſenſchaft großen Stils iſt die Gemeind 
Und es iſt in höchſtem ii ne 
Maße wahrſcheinlich, daß 
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namentlich auch unter ſteuerlichen Geſichtspunkten — 
der uralte genoſſenſchaftliche Grundcharakter der 
deutſchen Gemeindeverfaſſung nach dem Kriege 
wieder zum Vorſchein kommen wird. Denn zu der 
Verſchleuderung von Arbeitskraft, die wir uns nach 
dem Kriege nicht mehr werden leiſten können, gehört 
vor allem der mit hohen Speſen belaſtete Kleinver⸗ 
ſchleiß durch Schlächter, Bäcker, Schankwirte und 
Zigarrenhändler. Für dieſen Kleinverſchleiß iſt die 
Gemeinderegie meines Erachtens das Gegebene. Aber 
auch hier wird man verhindern müſſen, genau ſo 
wie die Staatsbehörde, die Gemeindebehörde zum 
Allerweltsgeſchaftelhuber zu ſtempeln. Wir müſſen 
vielmehr auch in dieſem zurückgreifen auf kaufmän⸗ 
niſche und geſchäftliche Organiſationen, die Geſchäfts⸗ 
träger und Steuerträger für die Gemeinde ſind. 
Die von mir vertretene privatwirtſchaftliche 
Organiſationsform auch bei der Regelung und Füh⸗ 
rung der Uebergangswirtſchaft iſt ſchon aus dem 
Grunde notwendig, um die Parlamente im Reich 
und Staat und in der Gemeinde zu entlaſten. Es 
iſt unmöglich, daß dieſe Körperſchaften mit genügender 
Sachkenntnis und Unparteilichkeit all die vielen 
kleinen betriebstechniſchen und preistechniſchen 
Fragen behandeln können, die hier in Betracht zu 
ziehen ſind. Sie können immer nur ein Aufſichts⸗ 
recht ausüben. Darüber hinaus wird ihnen eim 
Mitwirkungsrecht eingeräumt werden müſſen. Dieſes 
Mitwirkungsrecht denke ich mir in der Weiſe, daß 
in die Geſchäftsorgane der Kartelle, der Verbraucher⸗ 
genoſſenſchaften, der Branchenberatungsvereine, der 
Produktivgenoſſenſchaften und der Konſumgenoſſen⸗ 
ſchaften Mitglieder der maßgebenden Parteien der 
in Frage kommenden Parlamente dirigiert werden. 
Es iſt ein weitumfaſſendes Programm, das ich 
vorſtehend für die Organisation der Uebergangswirt⸗ 
ſchaft entworfen habe. Es wird abſchreckend umfaſſend 
für denjenigen fein, der ſich eine Uebergangswirt⸗ 
ſchaft von ein paar Jahren und dann die Rückkehr 
zur alten Willkürlichkeit und Ungebundenheit er⸗ 
träumte. Aber es wird auf der anderen 
Seite dem als das Windeſtmaß des Er- 
forderlichen erſcheinen, der die wirkliche Bedeutung 
der Uebergangswirtſchaft und die Verantwortlich⸗ 
keit erkannt hat, die wir mit deren Organiſation 
tragen müſſen. Und wer die Weite des Programms 
als berechtigt anerkennt, wird über das Viele er⸗ 
ſchrecken, was bisher noch nicht getan worden iſt. 
Daß alles das, was ich vorſchlage, unerläßlich 
iſt, ſteht für mich feſt. Daß es irgendwann 
einmal gemacht werden muß, iſt mir ebenſo klar. 
Dunn aber ſcheint es mir richtig zu ſein, nun 
endlich, nachdem man ſolange gezaudert hat, auch 
daran zu gehen, die Uebergangswirtſchaft wirklich 
aufzubauen. Denn mit jedem Tage, wo wir uns dem 
Frieden nähern, wird die Aufgabe dringlicher, und 
mit jedem Tage nach dem Friedensſchluß wird die 
Organiſation ſchwieriger werden. Jedes Organi⸗ 
ſationsteilchen, das dann fehlt, wird unberechenbaren 
Schaden für die Volkswirtſchaft bedeuten. 
Und wir wollen uns auch darüber gar nicht 
täuſchen: Die Organiſationen, die jetzt oder ſpäter 


ER 


zum Zwecke der Uebergangswirtſchaft errichtet werden 
müſſen, werden nicht bloß früher oder ſpäter ge⸗ 


ſchaffen werden, 
niemals wieder 
ſich wie alles 


fondern vor allem: fie werden 
ganz verſchwinden. Sie werden 
Wirtſchaftliche weiter entwickeln, 


ſie werden wachſen und ſie werden die Wirt⸗ 


ſchaft umformen. 
gangenen Tagen, 


Es ift ein Märchen aus Derz 
daß einſt wieder alles jo fein 


wird, wie es früher war. Dagegen wird Wirklichkeit 


Der gewaltig 
Amerikan 
genommen hat, 
„Financial Times” 
den in ſtatiſtiſchen 


werden, was heute noch ſo vielen als märchenhafte 
Zukunftsmalerei erſcheint: die deutſche Gemeinwirt⸗ 
ſchaft. Nicht als ſtaatliches Arbeitszuchthaus, ſondern 
als die regſame bienenhafte Tätigkeit von Millionen 
deutſcher Arbeitsfreier, die ſich in organiſatoriſcher 
Eingliederung in das volkswirtſchaftliche Ganze einen 
größeren Anteil als bisher am Glück der von 
Deutſchlands hoher techniſcher und. wirtſchaftlicher 
Produktionsſtufe erwerben. G. I. 


Revue der Preffe. 


e Aufſchwung, den die 

iſche Induſtrie im Kriege 

leuchtet aus einem Artikel der 
vom 11. Dezember v. F. hervor, 
Auszügen „Der Welt handel“ 


(11. Januar) veröffentlicht. Die Steigerung bez 


wegte ſich 1914 bi 


3 1917 danach (in Dollar) bei den 


(Fertig- und Halb) Fabrikaten von 728 Millionen 


zu 3 Milliarden 
bedarf ſtiegen (in 
Stahlfabrikate im 


20 Millionen. Für den Kriegs⸗ 
1000 Dollar) u. a. die Eiſen⸗ und 
gleichen Zeitraum von 140 246 auf 


803 767, Baumwolle von 34 028 auf 91907, Kupfer 
von 89773 auf 249 676, raffinierter Zucker von 2595 
auf 48 421. Nur Holz und Holzfabrikate weiſen einen 
Rückgang von 61279 000 $ auf 41832000 $ auf. 
Auch die Einfuhrzahlen reden eine deutliche Sprache. 


Es ſtieg 1914-19 
(in 1000 Dollar) 


17 die Einfuhr u. a. der Rohſtoffe 
von 436 234 auf 886 683; Halb- 


fabrikate von 198 584 auf 364 287; Nohbaumwolle 
von 18 025 auf 35 132; Kautſchuk von 50 088 auf 
170 588 und Wolle von 50521 auf 134 139. Der 


Zuwachs an Will 


iardären iſt im Steigen begriffen! 


— Ein Mahnwort an unſere Behörden über 


die Bedeutun 
ritet in dem ſe 


g des Exports am Kriegsende 
[ben Blatte (18. Januar) ein 


ungenannter Großinduſtrieller. Er geht hierbei von 
den widerſtreitenden Maßnahmen der Behörden in 
Erportfragen aus, die den Verhältniſſen des 
Weltverkehrs fremd gegenüberſtänden und die über⸗ 
aus wichtige Aufgabe der Exportbetriebe gründlich 


erſchweren. Man 


habe ſich noch nicht mit der wich⸗ 


tigſten aller Fragen beſchäftigt, wer die Fertig⸗Er⸗ 
zeugniſſe, die unſere Induſtrie in Riefenmengen 
herſtellen kann, dauernd abnehmen und bezahlen 
toll. Man dürfe nicht überſehen, daß wir als Käufer 
auf dem Weltmarkt nach dem Kriege mindeſtens 
wie früher auftreten werden und müſſen. Inwie⸗ 
weit wir dies auch als Verkäufer tun könnten, das 


hänge von der A 


ufrechterhaltung unſerer volkswirt⸗ 


ſchaftlichen Beziehungen zu dem Auslande und von 
der Leiſtungsfähigkeit unſerer Exportinduſtrien beim 
Friedensſchluſſe ab. Vor dem Kriege betrug un- 
ſere Gefa mteinfuhr 1913: 10,8 Milliarden Ah 
(mit ca. 26% Nahrungs⸗ und Genußmitteln, 5800 


Nohſtoffen); un 


ſere Geſamtausfuhr 10,1 


Milliarden A. (mit 63% Fertigfabrikaten, 26% Roha 


‚Hoffen und 10% 


Nahrungs⸗ und Genußmitteln), 


Wir find demnach für unſere Ernährung vorläufig 


licher für mehrere 


* 


Jahre auf das Ausland angewieſen 


und müſſen daher danach trachten, die möglichſt 
beſten Beziehungen zu unterhalten. Andererſelts 
aber ſei es frevelhafter Leichtſinn, zu glauben, daß 
ſchon die Oeffnung der Grenzſperre nunmehr alles 
ebnen werde. Da ſollte man nicht den rückſichtsloſen 
Handelsegoismus unſerer Feinde, beſonders der Enge 
länder, unterſchätzen. Man beachte auch die deut⸗ 
lichen Beſtrebungen der ſkandinaviſchen Staaten, Ja⸗ 
pans, der Schweiz und auch der Balkanſtaaten, ſich 
möglichſt unabhängig von fremder Einfuhr zu machen 
und ſomit als Konkurrenten Deutſchlands auf dem 
Plan zu erſcheinen. Angeſichts dieſer immerhin zu 
Denken gebenden Umftände wirft der Verfaſſer die 
Frage auf, womit wir unſere unzweifelhaft bedeutende 


Einfuhr bezahlen wollen? Internationale Zahlungs⸗ 


mittel beſitzen wir nur im Bergbau, der heimiſchen 
Induſtrie und im Golde. So muͤſſe man alles 
daran ſetzen, daß alle exportfähigen Induſtrien die 
noch vorhandenen Auslandsverbindungen mit Perz 
ſtändnis pflegen und heute ſchon, eventuell mit Hilfe 
von Staatsmitteln, an die Herſtellung von Ausfuhr: 
artikeln gehen, nach denen im Auslande ſtarke Nach⸗ 
frage herrſchen wird. Um fo wichtiger ſei es, unſere 
Behörden zu veranlaſſen, daß ſie nicht durch zweck— 
widrige Ausfuhrverbote dieſen Beſtrebungen 
entgegenarbeiten. Dadurch würden die Auslands- 
abnehmer verärgert, und die Wiederaufnahme der 
Auslandsbeziehungen würde damit erheblich cr- 
ſchwert. Nötigenfalls müſſe der Fnlandsbedarf raz 
tioniert werden. Auf alle Fälle müßten heute ſchon 
die Behörden für die glatte Bewältigung der zu er⸗ 
wartenden Exportfragen das weitgehendſte Entgegen- 
kommen zeigen. — Die Lokomotive hat die Poft- 
kutſche abgelöſt, das Flugzeug wird der ſchärfſte 
Konkurrent der Lokomotive und des Autos nach dem 
Kriege werden. Dieſen Leitgedanken legt die 
„Deutſche Lodzer Zeitung“ (18. Januar) 
einem hochintereſſanten Artikel über 
die Poſt der Zukunft 

zugrunde, dem ſie Aeußerungen des bekannten 
Afrikaforſchers, Oberleutnants Paul Graetz, in 
dem „Neuen Wiener Journal“ anfügt (Herr Graetz 
befindet ſich übrigens zurzeit in Berlin, um dort 
die erſte Luftverkehrszeitſchrift „Luftpoſt“ ins Leben 
zu rufen). Seine noch vor dem Kriege als phan⸗ 
taſtiſch angeſehenen Luftſchiffpläne verdichten ſich 
immer mehr, ſeitdem die Regierungen der maß⸗ 
gebenden Staaten ſich, ernſtlich damit beſchäftigen. 
Es handelt ſich um nichts geringeres als die Einrich⸗ 


tung zweier Hauptlinien; Hamburg—Konſtan⸗ 
tinopel und Straßburg—Konſtanti⸗ 
nopel, wofür nur ein gemiſcht⸗ wirtſchaftliches 
Unternehmen bei den verbündeten Miltelmächten in 
Frage ſtehen darf, bei dem Staat und Privat⸗ 
kapital, nicht letzteres allein, der Hauptfaktor ſein 
muüſſe. Von Einzelheiten des fraglos kommenden 
n das ſchon in ähnlicher Ausdehnung 
e ee: in Amerika (37 Luftlinien), dann in der 
ae London Paris, Rom. Turin und Süd⸗ 
frankreich —Korſika hat, erfahren wir folgendes: Die 
Be Hamburg- Konſtantinopel beträgt 2840 km. 
Es ſollen auf dieſer Strecke 11 Flughäfen errichtet 


8 jeder mit 5 Betriebs⸗ und mit 5 VNeſerve⸗ 
zeugen. Jedes Flugzeug ſoll täglich einmal 


7 und einmal zurückfliegen. Die Koſten dieſer 
liches werden mit 40 Will. fl, angenommen. Aehn⸗ 
8 Em von der zweiten Linie. Sind nun dieſe 
an) yiki erit einmal im Betriebe, dann hätten 
2 kurz oder lang ein ungemein wichtiges 
dy bin ien netz Mitteleuropa verwirklicht. 
gie Hroßzügtgkeit dieſes Planes mit ſeinen Aus⸗ 
licken für einen Handelsaufſtieg bei ſchnellſter Be⸗ 
o erungamögliheit imponiert außerordentlich). 
Möge es Herrn Graetz gelingen, ſeine Idee, die nur 
noch der Genehmigung der Deutſchen Verkehrsverwal⸗ 
tung bedarf, in die T A. d. R.). — 
Beachtenswerte Worte Kia id, 

die 
ſchreibt Pr 


at umzuſetzen. 
über 
Kohle als politiſcher Machtfaktor 
nie of. Wilbelm Oftwald in der „Nhei⸗ 
i Weſtfäliſchen Zeitung“ (11. Ja⸗ 
nuar), Er geht von der Tatſache aus, daß Eng⸗ 
3 infolge feiner gewaltigen Kohlenſchätze die tech- 
en orherrſchaft über die ganze Welt nicht nur 
Se 15 ſondern auch aufrechterhalten konnte. Die 
Peg 5 deren Verluſt iſt denn auch die Urſache 
hätten * geweſen. Ohne unſere Kohle 
per ir den Krieg längſt aus Munitionsmangel 
ie 258 Die Frage der jetzigen Kohlenknappheit 
Ber mit der wenig wirtſchaftlichen Art in 
W e au bringen, mit der man bisher die 
An Er 155 teils verwertet, teils vergeudet bat. 
drücklich . Punkt macht Prof. Oſtwald nach⸗ 
borrat 1 Tatſächlich find unſere Kohlen⸗ 
Uu a el größer als die Englands. Dabei 
nein, 805 mem zunächſt verblüffenden Schluß. 
fetch een heimiſchen Kohlen verbraucht 
Kohle gland und Stalien auf den Import fremder 
ohlen angewieſen ſeien, eine politiſche Bedeutſam⸗ 
keit. Deshalb müſſe eine weitſchauende deutſche 
geir darauf achten, dieſen Vorgang des Verbrauchs 
1 zu beſchleunigen. Dies geſchehe in erſter 
wenn wir den E 
allen ande 
befördern! 


er Kohlenverbrauch ſei viel 
By müſſe auch achten auf 
den Nebenprodukten (Kohlen- 
müſſe den geſamten Stick⸗ 


die rieſigen Werte au 
waſſerſtoffe). Man 
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ſtoff für die deutſche Landwirtſchaft wohlfeil ge⸗ 
winnen, wofür gegenwärtig Wittel und Methoden 
vorhanden find. And weiterhin: Ein Schiff mit 
Dieſelmotoren kann von Hamburg aus um die ganze 
Erde und nach Hamburg zurückfahren, ohne unter⸗ 
wegs Brennſtoff zu entnehmen. Dadurch entfällt 
die Bedeutung der engliſchen Kohlenſtationen in 
Nichts. Der Grundgedanke iſt alſo Veredlung 
der Kohle! Eine Rohheit ift es, rohe Kohle 
zu verbrennen und damit alle wichtigen Schätze zu 
zerſtören, die man vielmehr mit der uns nie zu 
raubenden Intelligenz und wiſſenſchaftlich⸗techniſchen 
Forſchung ſobald als möglich und im höchſten Maße 
heben ſollte. Dadurch würden unabſehbare neue 
Werte geſchaffen und damit hochwertige Ausfuhr⸗ 
ſtoffe. Eigenartige Fälle von 


Konventionsterrorismus 


berichtet das „Berliner Tageblatt“ (15. und 
22. Januar). Es handelt ſich immer wieder um 
eine Bohykottierung von Geſchäften ſeitens beſtimmter 
Verbände, wenn die erſten ſich nicht gewiſſen ge= 
ſchäftlichen Bedingungen unterwerfen wollen oder 
können. Natürlich zieht man gern Urteile des 
Reichsgerichts herbei, die aber (ob mit Abſicht?) 
am eigenen egoiſtiſchen Intereſſe ſo ausgelegt werden, 
wie fte offenſichtlich der Auffaſſung des höchſten. 
Gerichtshofes nicht entſprechen. Man will natürlich 
durch dieſe (bewußt?) falſche Juterpretation einen 
unzuläſſigen Druck ausüben. In einem Falle be— 
ruft mau fidh auf ein Reichsgerichtsurteil, nach 
dem eine Sperrung dann nicht als ſittenwidrig⸗nichtig 
gelten ſoll, wenn die Verhängung nicht zum wirt- 
ſchaftlichen Ruin geführt hat. Dies iſt aber keine 
juriſtiſche, ſondern eine Tatbeſtandsfrage, die erſt 
der Rihter in ſeinem Ermeſſen zu erledigen hat. 
Jede Sperre kann natürlich zum Ruin führen. Yu 
einem zweiten Falle will der Vorſtand eines Ver— 
bandes durch Runbichreiben die Groſſiſten als Ab- 
nehmer bei „Androhung des Boykotts“ verpflichten, 
ihren Windeſtaufſchlag von 20% auf den Einkaufs- 
preis beim Weiterverkauf an die Detailiſten auf 25% 
zu erhöhen. Das rechtliche Bedenken hiergegen iſt 
dies, daß eine ſolche Erhöhung „im Kriege“ ſeitens 
des Reichsgerichts nach deſſen Maximen der Redt- 
ſprechung erſt recht als Wucher aufgefaßt werden 
wird und muß. Das B. T. hat gegen ſolche Aus⸗ 
wüchſe geſchäftlicher Transaktionen ſeit jeher Stel⸗ 
lung genommen, mit Recht, denn die hier geſchilderten 
Verfahren grenzen an Erpreſſerpolitik. — In der 
letzten Revue veröffentlichten wir eine lehrreiche Aus⸗ 
laſſung über > 
Preisſturz im Schleichhandel, 

den der „drohende Friede“ bereits im Gefolge hat. 
Die „Berliner Volkszeitung“ (23. Januar) 
ergänzt die jhon mitgeteilten Tatſachen wie folgt. 
Im Grenzverkehr mit Galizien ſind Kaffee lechter, in 
Maſſen plötzlich zum Vorſchein kommender) und Tee 
bis auf ein Viertel des bisherigen Preiſes, Speck und 
Schinken bis auf die Hälfte, Tabak ähnlich geſunken. 
Ein Pfund beſtes Prima-Weizenmehl koſtet in belie- 


biger Menge jhon 1,50—1,60 . im Schleichhandel. 
Privatim hört man dann noch, daß 3. B. gegen 
eine gewöhnliche eiſerne Uhr ganze Hammel und 
Kühe „eingetauſcht“ werden, Intereſſant iſt dabei 
aber doch, daß man z. B. in Berlin von einem 
ſolchen Sinken der Schleichpreiſe abſolut nichts merkt 
oder nichts merken darf, wofür die Händler kräftigſt und 
gewiſſe Zeitungsnotizen in holder Irreführung, in⸗ 
dem ſie die Tatſachen abſtreiten, ſorgen. Vielleicht 
aber nimmt das Publikum endlich Vernunft an und 
merkt ſich nachdrücklichſt dieſen „Preisſturz“, indem 
es die trotzdem immer noch heute verlangten Wucher⸗ 
preiſe einmal ignoriert, d. h. die Ware dem Händler 
überläßt. 


Umschau. 


Man schreibt mir: Die Ausfüh- 
rungen des Herrn E. Lö wing er 
über einen „Vorstoss der ita- 
lienischen Bankwelt in Aegypten“ (Plutus Seite 28) sind 
zum grossen Teil geeignet, über dieStellung der italienischen 
Bankwelt am Nil und über ihre Ziele ganz irrige Vor- 
stellungen zu erwecken. Die Sache verhält sich in Wirk- 
lichkeit folgendermassen: Unter den europäischen Kolonien 
in Aegypten steht die italienische, nächst der griechischen, 
nach der Zahl ihrer Mitglieder an erster Stelle, so dass 
sich für eine italienische Bank an sich durchaus Gelegenheit 
zu gewinnbringender Tätigkeit böte; allein eben schon aus 
den Geschäften der italienischen Kundschaft. Tatsächlich 
hat auch bis zu dem Ausbruch der grossen Krise in Aegypten 
im Jahre 1907 ein italienisches Institut in Alexandrien 
und Kairo ausserordentlich gut prosperiert, Es war die 
Cassa di Sconto e di Risparmio, die aber unter den 
Wirkungen jener Krise, man darf wohl sagen elend zu- 
Sammenbrach, Versuche, die Cassa zu rekonstiluieren, 
hatten nicht den gewünschten Erfolg, was damals zum 
Teil auf die Haltung der trotz ihres Namens rein englischen 
NationalBankofEgypt, welche die günstige Gelegenheit 
benutzte, um diesen unber ıemen Konkurrenten kaltzu- 
stellen, zurückzuführen war. Die natürliche Folge des 
Ausscheidens der Cassa di Sconto e di Risparmio aus 
der ägyptischen Bankwelt war der Vorstoss des Banco 
di Roma, dessen Verwaltung der durchaus vernünftige 
Gedanke vorgeschwebt haben mag, die z. T. recht gute 
Kundschaft der Cassa zu sich herüberziehen zu können. 
Die Vorgeschichte des Banco di Roma ist etwas unklar. 
Sicher ist nur, dass er ausgezeichnete B eziehungen 
zum Vatikan besitzt. Ich erinnere mich, im Direktions- 
zimmer des Instituts in Alexandrien reichlich Heiligen- 
bilder gesehen zu haben, was für das Büro einer Bank- 
direktioo, auch einer italienischen, immerhin ungewöhnlich 
ist. Besonders ungewöhnlich im vorliegenden Falle, wo 
der tägliche Anblick der diversen Heiligenscheine die 
diversen Direktoren nicht von recht unheiligen Manipu- 
lationen mit den Scheinen ihrer Bank abzuhalten vermochte. 
Nota bene: Nicht, weil ich die Heiligenbilder in den 
Direktionszimmern bemerkte, schliesse ich auf das Bestehen 
intimer Beziehungen zwischen der Bank und dem Vatikan, 
Von dem Vorhandensein dieser Beziehungen wusste jeder 
Geschäftsmann in Aegypten. 


Italienische Banken 
in Aegypten. 


Der Banco di Roma galt 
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damals dort unten und gilt sicherlich noch heute als 
vatikanische Bank, und die Heiligenbilder in den 
Direktionszimmern passen sehr gut zu diesem Bilde. 
Die oben erwähnten unheiligen Manipulationen bestanden 
darin, dass die Bank von einer Reihe ihrer ägyptischen 
Direktoren nach allen Regeln der italienischen Kunst hin- 
eingelegt wurde. Bei jeder grösseren Pleite in Aegypten 
fragte man sich: Mit wieviel ist der Banco di Roma drin? 
Und richtig — es gab wohl zu jener Zeit (meine Er- 
fahrungen reichen bis zum Sommer 1914) keine bedeu- 
tendere Zahlungsstockung, bei welcher der Banco di Roma 
nicht mit einem namhaften Betrage beteiligt war. Gerade als 
ob diese Art von „Beteiligungen“ zu den seitens des Instituts 
mit Vorliebe kultivierten Operationen gehörte. „In erster 
Reihe“, so schreibt Herr Löwinger, „sind die Bankoperationen 
in Aegypten darauf zugespitzt, den Plantagenbesitzern 
Vorschüsse auf ihre Ernten zu geben.“ Ganz richtig. 
»Gerade in Aegypten ist das aber“, 80 fährt Herr Lö- 
winger fort, „wie der Banco di Roma wissen sollte, ein 
höchst gefährliches Unternehmen, weil die dort gebauten 
Artikel in ihrer Preisbestimmung sehr von der Spekulation 
abhängig sind.“ Ganz falsch, Die „in Aegypten gebauten 
Artikel“ sind nicht mehr von der Spekulation abhängig 
als die Produkte anderer Länder, sagcn wir, um nur ein 
Beispiel zu nennen als der Kaffee in Brasilien, Die Be- 
vorschussung der Ernten ist, wenn sie in vernünfliger und 
vor allen Dingen in ehrlicher Weise erfolgt, nicht nur kein 
„höchst gefährliches Unternehmen“, sondern sie ist das: 
rationellste, legitimste, gesündeste und einträg- 
lichste Geschäft der ägyptischen Banken. Gegen das 
Risiko der spekulativen Preisschwankungen muss man sich 
nur durch hinreichende Garantien, Margen usw. schützen. 
Das ist beim Banco di Roma aber nur in den seltensten 
Fällen beobachtet worden; die Direktoren werden gewusst 
haben, warum Dass der Banco di Roma jetzt im 
Kriege Expansionsbestrebungen in Aegypten zeigt, ist 
keineswegs verwunderlich. Er hofft wohl, die Erbschaft 
der Deutschen Orient-Bank, die dort unten ein 
grosses Geschäft hatte, antreten zu können. Der Wunsch 
der Verwaltung, sich in den Ländern Nordafrikas auszu- 
dehnen, ist um so begreiflicher, als die Bank in Italien 
selbst, ungeachtet ihrer wohl noch bestehenden Beziehungen 
zumVatikan, mehr und mehrBoden verliert, Bis vor wenigen 
Jahren galt derBanco di Roma als die einzige rein italienische 
Bank, während den drei grossen Mailänder Instituten 
das Odium der „forestieri“ anhaftete, Das gilt zumal 
vom Credite Italiano, namentlich aber von der Banca 
Commerciale Italiana, mit deren Namen der 
Name des leider zu früh verstorbenen Otto Joel tro% 
aller Abschüttelungsversuche unlösbar verknüpft bleiben 
wird. Nun ist dem Banco di Roma in den letzten Jahren 
eine gewaltige „italienische“ Konkurrenz entstanden, und 
zwar in der Banca di Sconto, die sich im Kriege 
aus kleinen Verbältnissen in sprunghafler und ungesunder 
Entwickelung zu einem, mindestens dem Aktienkapital 
nach, mächtigen Institut entwickelt hat. Sie wusste den 
Nachweis ihrer „purezza italiana“ nicht besser zu erbringen, 


als indem sie Marconi, den inzwischen zum „Commendaiore‘“ 


Aufgestiegenen, zum Präsidenten ihres Verwaltungsrats er- 
nannte. Aufdie Gefahr hin, als Phantast verdächtigt zu werden, 
möchte ich hier gestehen, dass ich selbst auf die Ernennung 


m 


K 


Gabriele d Annunzio's zum Vorsitzenden des Aufsichtsrats 
der Banca di Sconto mit Sicherheit gerechnet hatte. Man 
kann sich irren.. . Tatsache ist jedenfalls, dass die Banca 
di Sconto, die über beste Beziehungen zur italienischen 
Regierung verfügt, und die, im Gegensatz zu dem vatika- 
nischen Banco di Roma, als Bank des Quirinals 
ee Werden kann, dem Banco di Roma in Italien 
glich mehr das Wasser abgräbt, sodass sich diese 

a a sieht, seine Tätigkeit immer weiter 
EE IMOR 0 eite des Mittelmeeres zu verlegen. Es ist 
10 a Dr dass us Verwaltung des Banco di Roma 
ng weiterer Filialen in Tripolis, vielleicht in 
680 90 N Marokko, Erythrea, sowie in Nord- 
BE erika plant. Sie muss ganz einfach, wenn 
icht die Bude zumachen will. — So stellt sich, nach 


mei 
iner Auffassung, der „Verstoss der italienischen Bank- 
welt in Aegypten“ dar. 


Herr Prof. Dr. 
F. Schmidt-Frank- 
. $ ’ Det schreibt 
öffenllicht) 4 em Titel habe — kürzlich eine Schrift ver- 
0 82 E ventai die sehr verschiedenen Mei- 
B 5 Gebiet kritisch zu ordnen und durch 
1 Wade Vergleich aller Zahlungswege eine 
Einsen N zu erzielen, welche bisher infolge 
ständig ck aller Veröffentlichungen nahezu voll- 
dle 0 rigen Ba oder Interessen beschränkten 
ich unte bie zumeist auf ein Teilgebiet. 
agen, Tre argeldsparende und bargeldlose Zah- 
ne ersteren gehören die durch Banknote, 
an, k; echsel, Barscheck und ähnliche Zahlungs- 
7 i 135 155 Zahlungen sind nur möglich, wenn 
ai kai mpfänger ein Konto besitzen, Desbalb 
0 0 ar: eier Geldverrechnung dienenden 
Errichtung gehender nach Zabl und den Motiven für ihre 
San, untersucht. Es ergibt sich, dass 1903 etwa 
a: en solcher Konten vorhanden waren, davon 
18 5 24 Millionen bei Sparkassen, 4—5 Mil- 
er as 2—3 Millionen bei Banken, 
Re e Ya den Scheckämtern und nahe an 29 000 
Arten ad 170 . 95 Die Hauptmasse der ersten beiden 
und weil 8e a geringen Verständnisses ihrer Inhaber 
Ki F a unter Festlegung von Kündigungs- 
lose Zaki er Kapitalanlage dienen, für bargeld- 
Sen am wenigsten geeignet, sollten aber 

en alle zur Aufnahme solcher 
et gemacht werden. Mittel des 
ö verkehrs sind in Deutschland sowohl 
m im sachlicher Weise zu entscheiden, 
schnellere und billigere ist, sind ihre 


Bargeldloser Zahlungs- 
verkehr. 
mir! 


doch zum mindest 
Zahlungen geeign 
bargeldlosen Zahlungs 
Scheek als Giro. 
weicher Weg der 


Organisationsforme 
worden. 


herangezoge i 
1 Nene x er zwischen Banken, so missen die 
n gegenseitig Verrechnungskonten füb- 


1) Von Dr. F. Schmidt 
P 2 ie" „ D. Prof d f 9 
Universität Frankfurt, Verlag R. G an ao claTislchre Ein 
gehettet M. 5. 106 5 
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ren, was unnötig wird, wenn eine Zentrale dazwischen - 
tritt, da dann ein Konto bei dieser für alle Verrechnungen 
mit sämtlichen Teilnehmern genügt. Als Zentralen des 
Umschreibungsverkehrs wirken in erster Linie Scheckamt 
und Reichsbank, im lokalen Scheckverkehr sind die nur 
in Grossstädten vorhandenen, der Reichsbank angeglie- 
derten Scheckabrechnungsstellen tätig. Im Fernverkehr 
liegen die Verkältnisse ganz ähnlich, nur bedingt die 
räumliche Entfernung zwischen den Parteien grössere 
Zeitversäumnis, und es kommt häufiger vor, dass ausser 
zwei Kontostellen auch noch mehrere Zentralstellen ver- 
mittelnd eingreifen. Besonderer Wert wurde der Klar- 
stellung der Technik in jedem Einzelfalle gewidmet, und 
die Vergleiche der beim Einzelfalle benötigten Buchungen 
Mitteilungen und Zeit gestatten, da sie die wichtigsten 
Kostenfaktoren erfassen, ein begründetes Urteil über den 
Wert der verschiedenen Wege. Die Hauptfrage, ob Scheck 
oder Giro vorzuziehen sei, ist auf dieser Grundlage nicht 
einseitig zu entscheiden. Man muss sich für Scheck und 
Giro bekennen. Der Scheck hat in allen Fällen vor der 
Umschreibung voraus, dass er unabhängig von der ge- 
nauen Kenntnis des Kontoführers der Geldempfänger, un- 
abhängig von Kontenverzeichnissen oder Listen ist und 
deshalb wohl gerade im englischen Verkehr diese grosse 
Beliebtheit seitens der Privatleute erlangt hat. Er allein 
kann gleich dem Bargelde oder der Banknote im Zug- 
um-Zuggeschäft an Ort und Stelle dem Verkäufer aus- 
gehändigt werden, während die Ueberweisung vom Käufer 
an seine Kontostelle zu senden ist. Deshalb wird auch 
die Forderung aufgestellt, dass der Scheck im Lokal- 
verkehr, wo auch seine Verrechnung der der 
Ueberweisung vollkommen ebenbürtig ist, in 
ganz anderer Weise als bisher, besonders auch 
seitens der Postscheckämter begünstigt werde. 
Zu dem Zwecke ist ein’ Einheitsformular, das 
gleichzeitig als Scheck oder Ueberweisung ver- 
wendet werden kann, entworfen und beigefügt worden. 
Im Fernverkehr ist der Scheck im allgemeinen 
dem Giro unterlegen, besonders hinsichtlich der Ab- 
wicklungsdauer, die bei der Reichsbank besonders kurz 
st. Trotzdem wird er für kleinere Zahlungen, wo der 
Zinsverlust nicht so ins Gewicht fällt und seine Unab- 
hängigkeit von den Kontenverzeichnissen bedeutsam ist, 
oft Vorteile bieten. Vor allem hätten die Banken Anlass, 
ihren Kunden das indirekte Giro über die Reichsbank, 
wenigstens für kleinere Zahlungen, abzugewöhnen, da sie 
bei der Verwendung des Schecks sehr viel weniger Arbeit 
aufzuwenden haben. Im Fernverkehr fehltnoch 
die einheitliche Verrechnungszentrale 
sowohl für Schecks als auch Ueberwei- 
sungen. Für eıstere liesse sich durch Uebernahme 
dieser Funktion seitens der Scheckämter, die selbst dabei 
nicht schlecht fahren würden, eine äusserst wirksame Ab- 
hilfe des Mangels durchführen, die den heute sehr zer- 
splitterten Verkehr erst zu einem nationalen ausgestaltete. 
Im Giroverkehr ist, da eine Krediterteilung jeder Konto- 
stelle an alle andern ausgeschlossen scheint, der ideale 
Zustand des jederzeitigen direkten Verkehrs zwischen 
allen Kontostellen wohl überhaupt nicht zu erreichen. 
Dagegen liegt ein Zusammenarbeiten zwischen Scheck- 
ämtern und Reichsbank im Bereich der Möglichkeit, Eine 
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Untersuchung des Tarifwesens im bargeldlosen Zahlungs- 
verkehr zeitigt überraschende Ergebnisse. Es ist voller 
Willkür, und am teuersten arbeiten, wohl 
infolge ihrer komplizierten Organi- 
sation, die Banken. Grosse Ungerechtig- 
keiten gegenüber den kleinen Konto- 
inhabern sind beim Postscheckverkehr 
nur durch Schaffung einer Sonderklasse 
von Kleinkonten mit einfacher Verzin- 
sung der Einlagen zu beseitigen. Die neue- 
sten Verbesserungsvorschläge der Reichspostverwaltung: 
Wegfall jeder Gebühr für Ueberweisungen und völlige 
Portofreiheit des Verkehrs mit dem Scheckamt sind sehr 
zu begrüssende Verbilligungen der bargeldlosen Zahlung, 
die aber an der Ungerechtigkeit des ganzen Tarifaufbaus 
nichts ändern. 

Das Ganze zeigt, mit wie grossem Fleiss am Ausbau 
der Einzelwege gearbeitet wurde, aber auch, dass es an 
einer Fühlungnahme der Einzelgruppen: Reichsbank, Post, 
Banken, Sparkassen und Genossenschaften zum Ausbau 
eines wohlgegliederten einheitlichen Systems nahezu voll- 
ständig fehlt. Oft zeigt sich deutlich, dass die gegen- 
seitige Rivalität das Haupthindernis ist, und fast nirgends 
scheint man sich zu der Erkenntnis durchgerungen zu 
haben, eine gründliche gemeinsame Be- 
ratung und Arbeit müsse, auch unter Wahb- 
rung der Einzelinteressen, infolge der 
Vorteile, die alle aus Vereinfachungen 
ziehen werden, allen Vermittlernim Zah- 
ungsverkehrerheblichen Nutzen bringen 
Hoffentlich wird das recht bald anders. 


Plutus-Merktafel. 


Man notiere auf seinem Kalender vor:!) 


Mittwoch, | ale 
an @.-V.: Döbelner Bank, 
7772 
|| Ironage-Bericht. — Bankausweise Ton- 
Donnerstag, don, Paris. — @.-V.: Deutsche Babcock 
31. Januar & Wilcox Dampfkessel-Werke Aktien- 
Gesellschaft Oberhausen, 
| @.- V.: Basalt - Actien - Gesellschaft Linz 
W tagy am Rhein, Brölthaler Eisenbahn Aktien- 
i gesellschaft in Beuel am Rhein. 
Bankausweis New York, — G7. 
HFlypothekenbank in Hamburg, A. Horch 
Sonnabend, & Cie., Motorwagenwerke Aktiengesell- 
2. Februar schaft Zwickau i Sa., Harburger Mühlen- 
betrieb, Deutsche Steinwerke C. Vetter 
Akt.-Ges, 
- 2 — 
fieichsbankausweis. — @.-V.: Leipziger 
Montag, Wollkämmerei, Waggonfabrik Aktien- 
4. Februar gesellschaft Rastatt, Aachener Stahl- 
waarenfabrik Fafnir-Werke Akt -Ges. 
| G.-V.: Optische Anstalt C. P, Goerz Aktien- 
gesellschaft, Mitteldeutsche Gummi- 
Dienstes, ‚ warenfabrik Louis Peter Akt.- Ges. 
h; Frankfurt a. M., Dessauer Aktien- 
Brauerei zum Feldschlösschen. 


Alvorsammlungen, Ablauf von B arkttage, 
Liquidationstage un inesiehungen, Farner finden die Interoanenten 


— — en S 
Mittwoch, z 3 

5. na | @.-V.: Howaldtswerke Kiel. 

mm —ꝛůꝛß35v*˖‚ẽ BQ 

Ironage- Bericht. — Bankausweise Lon- 

| don, Paris. — @.-P.: Fabrik land- 

D t || wirtschaftlicher Maschinen F. Zimmer- 

Bee mann & Co. Aktiengesellschaft Halle 


a. Saale, Deutsche Rückversicherungs- 
f Akt. - Ges. Düsseldorf, Düsseldorfer 
RNückversicherungs-Akt.-Ges. 

Freitag, @ 
8. Februar È 


-V.; Aktien-Spinnerei Aachen, 


| Baukausweis New York. — G, Grund- 
kredit-Bank Königsberg i. Pr., Her- 


Fa apend, mann Schött Aktiengesellschaft Rheydt, 
n B. Wittkop Aktiengesellschaft für Tief- 
bau, Humboldtmühle Aktiengesellschaft, 
LHeichsbankausweis, — F. Apollo- 
Werke AktiongesellschaftApolda, Kamm- 
ae garnspinnerei Gautzsch bei Leipzig 
18 Akt-Ges., J. P. Bemberg Aktien-Ge- 
sellschaft Oehde bei Bat men. 
Dienstag, prar 
12. Februar G. - P.. keine. 


Ausserdem zu achten auf: 
| Abschlüsse und Bilanzen von Hypo-, 
thekenbanken. 
Verlosungen: 

1. Februar: Augsburger 7 Fl.-Lose 
N v. 1864, Belgische 3% Communal- 

Credit 100 Fr.-Lose v. 1868, Braun- 
schweiger 20 Taler-Lose v. 1868, Ham- 
burger 3% 50 Taler-Lose v. 1866, Italie- 
nische Gesellschaft vom Roten Kreuze 
25 Lire-Lose v. 1885, Köln-Mindener 
| 3a% 100 Taler-Lose v. 1870, Neue 
Oesterreichische Rote Kreuz-Lose v. 
1916, Pariser 2¾ % 400 Fr.-Lose v. 
1905, Sachsen-Meininger 7 Fl.-Lose v. 
1870, Türkische 400 Fr.-Eisenbahn- 
Lose v. 1870, Verviers 3%, 100 Fr. 
Loose v. 1873, 4. Februar: Genfer 3% 
100 Fr.-Lose v. 1880, 5, Februar: 
Crédit foncier de France 2 % Com- 
munal-Obligationen v. 1879, 3% Com- 
munal- Obligationen v. 1880 und v. 
1891. 2¾ % Communal- Obligationen 
v. 1899, 3% Pfandbriefe v. 1909, Pariser 
4% 500 Fr.-Lose v. 1875, Pariser 
3% 300 Fr.-Lose v. 1912, 10. Februar: 
Antwerpener 2% 100 Fr.-Lose v. 1903, 
Pariser 4% 500 Fr.-Lose v. 1876. 


Gedanken über den Geldmarkt. 


Während die hiesigen Devisennotierungen in den 
letzten zwei Wochen das Bild friedlichster Gleichmässig- 
keit zeigen, war der internationale Valutenmarkt wieder 
der Schauplatz heftiger Schwankungen. Dank der Tat- 
sache, dass man hier der vorhergegangenen wilden Steige- 
rung der Valuten der Mittelmächte immer nur zögernd 
gefolgt war, konnte es die Reichsbank sich jetzt leisten, 
gegenüber dem eingetretenen Rückschlage anf ihren bis- 
herigen Nolierungen zu beharren und so dem heimischen 
Valutenverkehr eine Stabilität zu geben, die ihm sonst 
versagt geblieben wäre. Die hiesigen Notierungen sind 
damit wieder etwas unter die Weltmarktparität geraten, 
die Bewegung ist aber nur bei der Devise Wien-Budapest 
von etwas grösserem Umfang. 


Reichsmark und Oesterreichisch-Ungarische Kronen 
waren an den neutralen Plätzen wieder Gegenstand starker 
und unvermittelter Kursbewegungen, mit dem Resultat, 
dass sich gegen das Niveau aus den ersten Tagen des 
Monats grössere Abschläge ergeben, die aber freilich nur 
einen Bruchteil der vorhergegangenen Steigerung bedeuten. 
So notiert die Mark heute in der Schweiz etwa 831/2 
gegen 86 beim Jahreswechsel, in Kopenhagen zirka 60!/4 
gegen damals 64, in Stockholm 56 gegen 60, in Amster- 
dam 43'/, gegen 45!/,, Die Kursdifferenzen waren in- 
zwischen noch erheblich grösser, haben sich aber in den 
letzten Tagen bedeutend verringert, nachdem für die Va- 
luten der Mittelmächte wieder eine Erholung eingetreten 
war. Es ist klar, dass der Markt in der ganzen Zeit 
dieser wilden Bewegungen weniger von der Gestaltung 
der Handelsbilanz abgehangen hat als von börsentechni- 
schen Momenten, die zunächst durch eine Anhäufung von 
Hlaussepositionen in schwächeren Händen während der 
vorhergegangenen Steigerung veranlasst waren, sodann 
aber genährt wurden durch neuerliche Versuche der Konter- 


mine, eine einschneidende Bewegung nach unten zu 
inszenieren. 


Das Bewusstsein, dass 


sich Haussepositionen in 
schwachen Händen befinden, 


mag die Baissiers zu einem 
neuen Eingriff ermutigt haben, und es klingt durchaus 
glaubhaft, was aus Amsterdam berichtet wird, dass sich 
unter dem Patronat von englischen und amerikanischen 
Bankhäusern eine neue Baisseklique gebildet habe, Eine 
solche Unterstützung ist freilich nötig; denn es haben be- 
kanntlich verschiedene der auf diesem Gebiete tätig ge- 
wesenen Elemente in Amsterdam und Scheveningen ihre 
Zahlungen einstellen müssen. Die Berichte, welche in 
diesen Tagen tiber die neuen Manipulationen gegen unsere 
Valuta durch die hiesige Presse gegangen sind, besagen, 
dass es sich hauptsächlich um zweifelhafte Elemente aus 
russischen Flüchtlingskteisen handelt, welche in Amster- 
dam dieses Handwerk betreiben, und diese Berichte be- 
mängeln, dass die holländischen Behörden nicht zur Aus- 
Weisung jener Individuen geschritten sind. 

f Unseres Erachtens wäre es jetzt an der Zeit, von 
hier aus diesem Kampfe gegen unsere Valnta Mass- 
regeln entgegenzusetzen und nicht weiter wie bisher 
in völliger Passivität einem solchen Treiben gegen- 
überzustehen. Die Kursbesserungen unserer und der 
Oesterreichisch- Ungarischen Valuta seit dem ersten 
Friedensangebot der Maximalisten, welche eine ungeahnt 
schnelle Eıholungsfähigkeit der beiden Valuten bewiesen 
haben, mussten die Psychologische Grundlage für die 
Beurteilung ihres inneren Wertes in den Augen der 
ganzen Welt von Grund auf verändern. 


Vorurteile konnten umgestossen werden, 
te, 


Erfolg 


Treiben 


Eingewurzelte 


so dass es 
wie wir glauben, mit viel mehr Aussicht auf 


als vorher möglich sein müsste, einem solchen 
P n Nach den früheren Berichten 

ER keit der Baissecliquen in der Hauptsache 
darin, in Tagen relativ geringen Geschäfts mit An- 
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rimessen beglichen wird. 


geboten in Reichsmark und Kronen hervorzutreten, wo 
die Wirkung solcher Verkäufe angesichts des fehlenden 
Widerstandes besonders einschneidend sein konnte. 
Es müsste daher unsere Aufgabe sein, vertrauenswürdige 
Stellen an den verschiedenen neutralen Plätzen mit 
Limiten zu versehen, um solchem rein spekulativen An- 
gebot sofort einen kräftigen Widerstaud entgegenzusetzen. 
Angesichts der ‚scharfen Kontrolle, welche heute die 
Reichsbank über den gesamien Zahlungsverkehr mit dem 
Ausland ausübt, auch über die Gutschriften, welche hier 
zugunsten neutraler Rechnungen von Angehörigen ver- 
bündeter Länder beordert werden, wird es bei einiger 
Praxis’ den Organen der Reichsbank bald möglich sein, den 
Charakter eines solchen spekulativen Markangebots an den 
neutralen Plätzen zu erkennen und ihm entgegenzuarbeiten. 
Eine solche Interventionstätigkeit muss natürlich da Halt 
machen, wo die vorübergehend stärkere Passivität der 
Handelsbilanz das Sinken unseres Valutakurses für einige 
Zeit unvermeidlich macht. 

Von den Valutarückgäugen an den neutralen Plätzen 
sind auch die Devisen der Entente betroffen worden, 
wenn auch in geringerem Masse als die Kurse der 
Mittelmächte, bei denen freilich eine Hausseperiode aller- 
grössten Umfangs vorangegangen war. Bei den Valuten 
der Entente vollzieht sich weiter der natürliche Ab- 
bröckelungsprozess, der unvermeidlich geworden ist, 
seitdem der Passivsaldo der Zahlungsbilanz gegenüber 
den Neutralen nur noch zum kleinsten Teil durch Gold- 
Diesen Prozess vermag auch 
die Tarfache nicht aufzuhalten, dass die Entente für ihre 
Warenbezüge jetzt mehr und mehr das System der Ab- 
schlüsse von Valutaanleihen mit den liefernden Staaten 
anwendet. So sind neuerdings derartige Abschlüsse mit 
Uruguay, Argentinien und Spanien gemeldet worden. 

Wir haben in unserer kürzlichen Besprechung des 
Ergebnisses der letzten französischen Kriegsanleihe darauf 
hingewiesen, dass ihr Erlös nur in ganz minimalem Um- 
fange zur Deckung der Staatsschuld bei der Bank von 
Frankreich verwendet werden konnte. Während das 
Barergebnis mehr als fünf Milliarden Francs betragen 
haben soll, hatte sich diese Schuld nur um etwa 400 
Millionen Francs verringern können. Es ist bemerkens- 
wert, dass schon jetzt (nach dem Ausweis vom 17. Januar) 
eine erneute Inanspruchnahme der Bank durch den Staat 
um 150 Millionen Francs eintreten musste, so dass die 
Wirkung der Emission auf dieses Schuldverhältnis schon 
beinah nichtig geworden ist. Dieser Umstand lässt 
Zweifel entstehen, ob das eigentliche Barergehnis so 
gross gewesen ist, wie es die offiziellen Berichte besagen, 
oder sie deutet darauf hin, dass die Einzahlungen auf 
die neue Anleihe nur sehr zögernd eingehen, was an- 
gesichts der auch in Frankreich berrschenden Geld- 
flüssigkeit nicht sehr wahrscheinlich ist. Jedenfalls er- 
scheint sicher, dass der angestrebten Konsolidierung der 
schwebenden Schulden durch die Emission der letzten 
Anleihe auch der bescheidenste Erfolg versagt geblieben ist, 


Verantwortlich für den redaktionellen Teil Dr. iur. Paul Exte!- Berlin, 


Anzeigen des Plutus. 
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G 
i . 
; 7 
GasgefüllteLampen 7/ 
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TREE 
Aktien-Gesellschaft Schlossbrauerei Schöneberg. 
Bilanz-Konto. 
Debet. N Kredit. M. Pf 

Grundstück Aktien-Kapital. .| 3 000 000 — 
Schöneberg. 460 227 — Hypotheken 1 648 045110 

Geb. Schöneberg] 2 193 000 —!||Reservefonds 787 880| — 

GrundstückPrinz- Spez.-Reservefds 500 000 — 
Georgstr. 1 17 000 — Kautionen 15 271/55 

GrundstückBerlin] 2 068 042 25 [Guthab. u. Einlag.] 3 458 811020 

Grundst. „Königs- ‚Konto-Korrent 1 748 69454 
höhe“, Freien» 'Bankkredit . . . | 830471172 
walde a. O.. 45 000|—|||Hypothekenzins. 

Grdst. Herzfelde 21000|— |]! fürd. 3. Viertelj. 19 655/60 

Mälzereiu. Nieder- Dividenden 690.— 
lage Lichtenrade] 852 000 — [ Brausteuer , 13 220.— 

Grdst. Lichtenr. 87 000)—||| Rückstellungen N 

Brauerei-Inventaı| 145 700 — (Berufsgenossen- 

Maschin,Schöneb,| 245 500— schaftsbeitr. usw.) 43 000 — 

Versandlässer. 156 000 —¶Axale 320 000— 

Lagerfäss., Tanks] 203 900 — [Nettogewinn 361 236 06 

eee e eee 105 600— 

Wag. u. Automob 146 900.— 

Kühlanlage 106 000 — 

Elektrisch. Anlage 62 300— 

Pneumat. Mälzerei 36 400 — 

Restaur.-Iu venta] 210 400— 

Eigen. Ausschank- | 
ase 175 500 — 

Abteilung für 
Siphonbier — > 

Abteilung für 
Flaschenbier . — er 

General-Vorräte .| 744 431)50|| 0495 19 746 975177 

Kasse. 36791259 1 n 

Effekten 707 71505 Berlin-Schöneberg, 

Bier-Konto-Korr.| 1 209 692,09 den 11. Dezember 1917. 

Eigene Hypothek. Der Aufsichtsrat: 

M und Debitores | 1 862 29778 Albert Heimann. 
orausbezahlte RA E í 
Versicherungen 22 388530 Die Direktion: Max Fincke. 

Hypothek. - Tilg.- 2 Die auf 6%) festgesetzte 
Guthaben. 506 18955 Dividende gelangt v. 14. Jan. 

„ 320000 — ois ab bei der Dresdner 

12 746 9757/7 [Rank zur Auszahlung. 


Die Auszahlung der itr 1916/17 testgesetzten Dividende 
erfolgt mit 15 % = 150 M. pro Aktie von heute ab, ausser 
bei der Gesellschaftskasse, bei der Nationalbank für 
Deutschland, bei dem Baukhause Jacquier & Securius in 
Berlin und bei dem Bankhause Simon. Hirschland in Essen 
(Ruhr). 

Berlin, den 12. Januar 1918 


Hüttenwerke C. Wilh. Kayser & Co. 
Aktiengesellschaft. 


Dr. E. Noah. Dr. G. Noah [2434 


Gasgefüllte Lampen 25und60Watt 
Nur das auf dem Glasballon eingeafzte 

Wort Osram bürgt für das Fabrikat der 

Auergesellschaft, Berlin 01% 


Ueberall erhältlich! 
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ptische Anstalt C. P. Goerz 


Aktiengesellschaft 
Berlin-Friedenau, Rheinstr. 45/46. 

Die Aktionäre unserer Gesellschaft werden zu der am 
Dienstag, den 5. Februar 1918, vormittags 11 Uhr, in den 
Geschäftsräumen der Gesellschatt, Berlin-Friedenau, Rhein- 
strasse 45/46, stattfindenden XV, ordentlichen General- 
versammlung hierdurch eingeladen. 

Tagesordnung: 

1. Geschäftsbericht des Vorstandes sowie Vorlage der Bilanz 
und der Gewinn- und Verlustrechnung für das abgelaufene 
Geschäftsjahr (1. Oktober 1916 bis 30. September 1917). 

2. Bericut des Aufsichtsrates über die Prüfung der Bilanz und 
der Gewinn- und Verlustrechnung. — Vorschlag zur Gewinn- 
verteilung. 

3. Beschlussfassung über die Genehmigung der Bilanz und über 
die Verteilung des Reingewinnes. 

4. Entlastung des Vorstandes, 

5. Entlastung des Aufsichts' ates, 

6. Wablen zum Aufsichtsrat. 

Diejenigen Aktionäre, welche in der Generalversammlung 
ibr Stimmrecht ausüben wollen, können ihre Aktien ausser be; 
dem Vorstand der Gesellschaft auch bei der Deutschen Bank 
in Berlin, bei der Direktion der Disconto-Gesellschaft in 
Berlin oder bei dem A. Schaaffhausen’schen Bankverein A.-G. 
in Cöln hinterlegen. Die Depositenscheine dieser drei Banken, 
auf welchen die Hinterlegung der Aktien mit Angabe der 
Nummern bescheinigt wird, gelten ebenfalls als Legitimation 
zur Teilnahme an der Generalversammlung. 

Berlin-Friedeuau, den 16. Januar 1918, 


Optische Anstalt C. P. Goerz, Akt.-Ges. 
Der Vorstand [2436 


Hahn. Dr. Weidert. Spahn. 


Hildesheimer Bank. 


Die Aktionäre unserer Bank werden hierdurch zur 


32. ordentlichen Generalversammlung 
auf Sonnabend, den 23. Februar 1918, 
mittags 12 Uhr, in Hildesheim im Bankgebäude 


eingeladen. 
Tagesordnung: 
1. Geschäftsbericht des Vorstandes und Vorlage der Bilanz 
nebst Gewinn- und Verlust-Rechnung für 1917. 
. Bericht des Aufsichtsrats. 
Beschlussfassung über die Bilanz und die Gewinn- und 
Verlust-Rechnung für 1917. 
4. Entlastung des Aufsichtsrats und des Vorstandes. 
5. Beschlussfassung über Verteilung des Reingewinns und 
6 
E 
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Auszahlung der Dividende. 
. Aufsichisratswahlen. 
fildesheim, den 21. Januar 1918. 


Hildesheimer Bank. 


(2440) Der Aufsichtsrat: v. Voigt, Vorsitzender 


